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Apresentacao

Quando se fala em mundo contemporaneo, estamos tratando sobre o atual contexto em que
vivemos, e na area contabil isso implica em uma série de mudancas ocorridas nos ultimos anos e que
impactaram essa drea do conhecimento ampliando o mercado e possibilitando atuagdo mais estraté-
gica dos profissionais que nela atuam.

Tragando uma linha do tempo nesse contexto, temos trés marcos importantes a destacar.
Primeiramente, o surgimento do Sistema Publico de Escrituracdo Digital (Sped) e a Nota Fiscal Ele-
tronica no final da década dos anos 2000, quando houve uma substituicao gradual do papel pelo meio
eletrénico como suporte das informagdes que garantem o cumprimento das obrigacdes acessorias.
Essa revolucdo digital possibilitou que o trabalho de fiscalizacdo se tornasse mais preciso e rapido,
enquanto que os empresarios poderiam se dedicar mais ao negdcio, sem perder tempo com burocra-
cia e com a utilizacdo de arquivamentos em papel.

No segundo momento, no inicio da década dos anos 2010, houve o processo de convergéncia
das normas contabeis ao padrao internacional, o que possibilitou o aumento da comparabilidade e
fidedignidade das informacdes contabeis, tornando a contabilidade uma referéncia fundamental na
globalizacdo dos mercados. As premissas adotadas no novo arcaboug¢o normativo contabil se tor-
naram mais subjetivas e sujeitas a julgamento por parte de quem reporta as informagdes, mas, por
outro lado, essa subjetividade possibilitou que a visdo contabil se tornasse mais préxima da realidade
econOmica das entidades que reportam a informacao. Deste modo, além de aumentar a comparabi-
lidade a nivel internacional, a contabilidade se tornou uma fonte de informagdes cada vez mais rele-
vante e capaz de influenciar as decisoes de investimentos do diversos stakeholders.

Por fim, caminhando para a década dos anos 2020, o conceito de Big Data se tornou mais
conhecido e ganhou espaco na contabilidade. Big Data é o nome dado para o grande volume de dados
que sao dificeis de processar usando as técnicas tradicionais de banco de dados e software. No entan-
to, com o tratamento adequado, esses dados sdo usados para revelar padrdes e tendéncias de merca-
do transformando a maneira como as decisdes de negdcios sdo tomadas. Desta forma, por terem uma
origem na contabilidade, os dados sdo usados por contadores para fornecer relatérios financeiros,
avaliar e gerenciar riscos, medir o desempenho e gerar inteligéncia empresarial, também conhecida
por Business Intelligence.

Com a chegada da Pandemia do Covid-19 em 2020, percebemos que nao houve impacto sig-
nificativo para a contabilidade e toda a adaptacao para o home office ocorreu de forma tranquila e
natural. Os maiores desafios encontrados foram o volume de trabalho adicional em razdao do aumento
de orientagdes, ocasionado pela grande quantidade de novas legislacdes e decretos durante o periodo
de pandemia, e, a continuidade dos negdcios dos clientes dos escritorios de contabilidade por causa
das restricdes impostas pelo isolamento social.

Diante do contexto apresentado, percebe-se que é de extrema relevancia a insercao de ques-
toes que englobam aspectos contemporaneos na contabilidade, entendendo ainda que a contabili-
dade aplicada envolve a visdo empirica de sua atuacao em diferentes tipos de entidades e setores
economicos. Desta forma, essa coletanea de artigos aborda estudos diversos relacionados com a con-



tabilidade digital, auditoria, disclosure contabil, mercado de trabalho da contabilidade, reflexos eco-
nomico-financeiros da pandemia e outros temas relevantes.

Pretende-se com esta publicacdo fomentar a reflexdo sobre os novos rumos da contabili-
dade, bem como as diferentes metodologias de pesquisa aplicaveis, para que novos estudos sejam
desenvolvidos contribuindo para o entendimento da relevancia da contabilidade para o mercado e a
economia global. Desejo a vocé uma 6tima leitura!

Ana Carolina Vasconcelos Colares
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Este artigo oferece uma abordagem de economia politica cultural aos esfor¢os para fazer avancar o
capitalismo de lacos como uma estratégia especifica de gestao de crise em resposta a auséncia ou
dificuldade de atuar do Estado na area da Saude, através de andlise de dados econdmico-financeiras
de diversas companhias de capital aberto que atuam na area da saide que foram disponibilizados aos
investidores. Trés pontos principais sdo apresentados, tanto como formas de enquadramento quanto
de resolucao da crise. Podemos dizer em primeiro lugar que o capitalismo de lagos na drea da sadde
talvez nao existisse se o Estado tivesse a capacidade de autuar para a populacdo naquilo que lhe é
pertinente e, pela sua deficiéncia ou mesmo auséncia de atuagdo, na area da saude permite com que o
governo incentive a autuagdo privada através de beneficios fiscais ou financeiros ou mesmo delegue
responsabilidade nesta area. O segundo ponto que trataremos é que o tema capitalismo de lacos na
sua grande maioria quando discutido estabelece muitas vezes uma relacao negativa entre o setor pri-
vado e o setor publico, que resulta na criagdo de monopélios com grande poder econdmico, influen-
tes e favorecidos pelo governo, o que os torna cada vez mais fortes. Em por final, podemos citar que
quase toda discussao relacionada ao tema fica dificil a discussdo ndo enveredar para o lado politico.

Palavras-chave: capitalismo de lagos. BNDES. subvencao.

ﬂlStl‘aGt

This paper referes to cultural political economy, evaluating government subsidies released by nine-
teen companies in the health sector traded on B3 (official stock exchange in Brazil), and also, analy-
zing “capitalism of ties” as one of the strategies of response to the absence or difficulty of the State
in the area of Health. Through the analysis of economic and financial data, in view of the extraction
of information from the Financial Statements, for the year ended in December 31, 2019, three points
were considered: first, the capitalism of ties might not exist if the State had the capacity to act with
the population in what is relevant to it and, due to its deficiency or even lack of performance, it allows
the government to encourage private action with fiscal or financial benefits, or even delegate respon-
sibility in this area; secondly, discussions about bond capitalism generally focus on a negative rela-
tionship between the private and public sectors, resulting in the creation of monopolies with great
economic power, influent and favored by the government, which makes them increasingly stronger;
and the third, it can be mentioned that the discussion related to the subject capitalism of ties is usu-
ally conducted to political, economic and social discussions. As a result of the work, it was observed
the existence of capitalism of ties in the corporate structures of organizations, as well as the disclo-
sure of government subsidies in a portion of the companies studied, in addition to the Government's
continuous commercial relations with companies.

Keywords: government subsidies; capitalismo of ties; disclosure accountin



INTRODUCAO

Este artigo discorre sobre algumas ponderacgoes sobre as contradi¢des das iniciativas de ca-
pitalismo de lagcos na area da sadde, oferecendo uma perspectiva de economia politica cultural sobre
as lutas pela hegemonia. Ele faz investigando os dados de diversas empresas de capital aberto no
mercado brasileiro com o objetivo do entendimento do capitalismo de lagos na area da satide. Ao ava-
liar as empresas, o texto conclui que essas praticas complexas ndo podem ser definidas simplesmente
como socializando a economia ou economizando o social. Em vez disso, mostra que os elementos de
cada empresa em particular estd em uma area de atuacao.

Os incentivos fiscais e financeiro no mercado brasileiro, especificamente na area da saude,
podem ser descritos como um conjunto de politicas que abrem novas oportunidades de investimento
econ0mico que geram tanto retornos financeiros quanto beneficios sociais concretos.

Muitas vezes o Estado se utiliza de uma politica monetaria para basicamente mobilizar capi-
tal privado para o bem publico. De forma simples, o Estado atrai recursos ndao governamentais para
financiar servicos publicos e permitir que os investidores contribuam positivamente para o “bem
social”. O financiamento inicial de investidores ndo governamentais deve preencher uma lacuna de fi-
nanciamento publico em um momento de restrigdo de atuacdo do Estado. Diz-se que esse mecanismo
transfere o risco do setor publico para o setor privado.

Podemos dizer que quando existe monopdlio de mercado que é o poder econémico concen-
trado nas maos de poucas empresas, a economia classifica esse fato como um sério problema, pois
gera ineficiéncia no mercado em decorréncia de precos excessivamente altos quando comparados
aos que possuem maior concorréncia. Todos sabem que na presenca da concorréncia, a tendéncia de
qualquer empresa é melhorar o servico e baixar os precos, o que é melhor para todos.

O capitalismo de lagos é uma condi¢cdo em que existe concentracdo economica e politica e
que, no Brasil, perdura desde o inicio de sua historia. Muitos defendem que a fun¢do do governo é
servir a populacdo, mas quanto mais capturado estiver pelo setor privado e quanto mais atende a
grupos de interesses, deixa a parcela menos favorecida da populacgao de lado.

Outro ponto de vista que deve ser analisado é que o capitalismo de lagos deve ser combatido,
até para reduzir a corrupgao, acrescentando que € preciso haver agéncias com poder e independéncia
de governos e de empresas para regular fusoes e aquisicoes empresariais e, ainda, qualquer agcdao que
provoque o aumento da concentracao de mercado.

Politica como terreno estratégico no capitalismo de lagos na area da saude

0 papel do Estado no capitalismo de lagos na area da saide quase sempre pode ser classifi-
cado como uma perspectiva de economia politica cultural, o Estado molda os contornos, formas, nor-
mas, procedimentos e praticas, economia, relacdes da sociedade sdo entendidos como uma politica
hibrida que combina valores, normas e praticas sociais preferenciais multiplas e concorrentes. Nao
sdo analisados como uma politica Uinica, principalmente pois temos tais politicas nas esferas Federal,
Estadual e Municipal.

O Estado estimula o investimento por meio de incentivos econdmicos. A economia, através
do Estado, permite o desenvolvimento de mecanismos de mercado para alavancar, mobilizar ou apro-
veitar o capital privado para bens publicos. As autoridades publicas incentivariam o investimento
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privado, financiando projetos e empresas na area da saude, otimizando esfor¢os para criar oportu-
nidades de negocios lucrativas e acessando fundos externos por meio de parcerias publico-privadas
para que isso acontec¢a. Muitas das vezes, o Estado, opta por preencher essas lacunas financeiras por
meio de subsidios publicos, em vez de reavaliar ou suspender politicas.

REFERENCIAL TEORICO

Souza et al. (2018) pesquisaram sobre o cumprimento do CPC 07, que trata da subvencao e
assisténcia governamental, o qual determina a evidenciacdo do subsidio recebido da esfera federal,
estadual e municipal. Assim, o campo de estudo desta pesquisa delimitou-se as empresas que se be-
neficiaram de recursos da FINEP - Financiadora de Estudos e Projetos.

Os dados das organizagdes receptoras destes recursos, foram extraidos do préprio site da
FINEP, e destes, foram listadas as organizacdes de capital aberto, que por determinacdo da Lei, sdo
obrigadas a publicar suas demonstragdes contdbeis e financeiras. Conforme o estudo, 71,2% das em-
presas analisadas, evidenciou de alguma forma o recebimento da subvengdo e assisténcia governa-
mental, assim 28,8% ndo explicitaram este recebimento, porém realizaram citacao direta do CPC 07.
A maior parte evidenciada destes subsidios ocorreu por meio da reducdo do valor de pagamento do
Imposto de Renda de Pessoa Juridica - IRP]J.

Por fim, em relagdo ao cumprimento dos itens nas demonstragdes recomendados pelo CPC
07, observou-se que no periodo de 2008 a 2009, em média 11,3% das empresas analisadas cumpri-
ram todos os itens, quanto ao periodo de 2010 a 2015, a média foi de 32,6% das organizagdes, sendo
que apenas uma empresa relacionou a subvencgao e assisténcia governamental recebida pela FINEP.

Benetti et al. (2014) estudaram sobre a evidenciagdo das subvengdes e assisténcias governa-
mentais - SAG’s em empresas listadas na BM&FBovespa. A amostra de empresas compreendeu 144
organizagdes listadas em nove diferentes areas de atuagao.

0 estudo ocorreu a partir de analises realizadas no Balango Patrimonial e Notas Explicativas
das demonstragdes publicadas das respectivas empresas para o ano de 2010, precisamente o ano
em que houve alteragdes no CPC 07, que diminuiu o nimero de requisitos a serem observados pelas
organizacoes no que tange a evidencia¢do das subvencdes e assisténcias governamentais usufruidas.

Os resultados da pesquisa apontaram que em todos os setores analisados, houve empresas
que evidenciaram as SAG’s, sendo que o que melhor evidenciou os subsidios foi o setor de Utilida-
de Publica e o que apresentou maior quantidade de informagdes foi o de Consumo Ciclico. Entre os
itens recomendados pelo CPC 07, os que mais foram evidenciados pelas organizacdes, foram o item
que trata da natureza e do reconhecimento do montante das SAG'’s, e também, a respeito da politica
contabil adotada pela organizacdo para demonstrar as subveng¢des governamentais. Todavia, foi evi-
denciado que nenhuma das empresas analisadas, cumpriu de forma completa a divulgacdo dos itens
recomendados pelo CPC 07.

Marinho (2018) estudou sobre o capitalismo de lagos no Brasil através da analise das estra-
tégias societarias adotadas pela BNDES Participa¢cdes S.A (BNDESPAR) em empresas que ela man-
tinha participagdes. O estudo descreve como capitalismo de lagos, a parceria firmada entre o setor
publico e o privado na formacao societaria das grandes companhias do pais, assim o objetivo da
pesquisa foi descobrir como a BNDESPAR utilizou seu poder acionario para influenciar nas decisdes
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destas empresas. Em geral, a estratégia adotada foi a de converter em participacdo aciondria, dividas
de empresas inadimplentes com o Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social - BNDES
do setor publico e privado.

0 estudo baseou-se em uma divulgacao realizada em 2011 pelo BNDES, que apresentou to-
das as companhias que ele detinha participa¢do acionaria, das 181 empresas levantadas, observou-se
que 103 eram listadas na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), assim o estudo baseou-se na ana-
lise dos estatutos sociais, acordos de acionistas, prospectos de distribuicao de papéis, dentre outros,
para se avaliar a influéncia da BNDESPAR nestas companbhias.

O resultado mostra que das 103 empresas analisadas, em 45 delas a participacao era ativa, e
em 58 passivas, esta classificacdo avaliou a possibilidade ou ndo de controle ativo das decisdes e ge-
renciamento do negocio. O estudo concluiu como significativo e expressivo o nimero de organizagdes
que apresentaram controle ativo e passivo da BNDESPAR, mesmo sendo elas abertas para negociagdo
publica. Ou seja, apesar das privatizagdes, o controle estatal é extremamente presente, podendo in-
fluenciar tanto empresas de capital aberto como publico.

Melillo, Braganc¢a e Medeiros (2019), estudaram a adog¢ao do regime de competéncia para o
reconhecimento de subvengdes do governo pelos hospitais filantropicos, adotando uma metodologia
quali-quantitativa, com triangulacao dos dados, aplicacdo de questionarios, entrevistas e analise es-
tatisticas da evolucdo dos indicadores no periodo. Concluiram que em relacdao a qualidade da infor-
macao contabil gerada os gestores apresentam preocupacoes e que a contabilizagdo das subvencdes
pelo regime competéncia gera indicadores patrimoniais diferentes da contabilizacdo efetuado pelo
caixa, demostrando a importancia das escolhas contabeis, na forma de reconhecimento das subven-
cdes governamentais, que tem impacto nos elementos patrimoniais e de resultado da entidade, in-
fluenciando na tomada de decisao.

Benetti et al. (2014), estudaram a Evidenciacao de Subvencao e Assisténcia Governamentais
das Empresas na Bm&Fbovespa, adotando uma metodologia descritiva e documental, com aborda-
gem predominantemente quantitativa, com uma amostra ndo probabilistica constituida por 144 em-
presas de 09 setores. Constataram que as empresas evidenciaram de forma satisfatéria subvengoes
e assisténcias governamentais, entretendo ndo atenderam plenamente Pronunciamento Técnico CPC
07 (2010).

Chagas et al. (2020), Estudaram, Organizac¢des da Sociedade Civil de Interesse Publico (OS-
CIPs) situadas na Regidao Nordeste do Pais. Em rela¢do ao nivel de evidencia¢do das suas principais
fontes de recursos, as subvencgdes e assisténcias governamentais, por meio de um estudo descritivo,
de natureza qualitativa e quantitativa, com informag¢des coletadas do Site do Ministério da Justica, no
periodo 2010 a 2014. Constatou-se que as subvencdes e assisténcias governamentais, foram eviden-
ciadas em conformidade com as normas contabeis em apenas 27% das organiza¢des em estudo, de-
monstrando a necessidade melhoria no processo por parte da (OSCIPs) situadas na Regiao Nordeste
do Brasil.

As subvengdes sdo compreendidas como modalidade de transferéncia de recursos financei-
ros publicos para instituicdes privadas e publicas, sem fins lucrativos e de carater assistencial. O
principal objetivo é ocultar despesas de seus custeios. O capitalismo de lagos pode ser compreendido
como uma relacdo negativa entre o setor privado e o setor publico, que resulta na criacdo de mo-
nopdlios (ou seja, quando o poder é concentrado nas maos de poucas empresas). Normalmente, o
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monopdlio possui grande poder econdmico, é influente e acaba sendo protegido pelo governo, que o
torna cada vez mais forte.

Gallon, Loureiro e Luca (2011), fizeram o estudo que tem o objetivo de investigar a divul-
gacdo das informacoes e os efeitos econdmicos decorrentes do reconhecimento das Subvencdes e
Assisténcias Governamentais (SAG) nas demonstragdes contabeis das maiores empresas abertas no
Brasil, conforme Pronunciamento CPC 07, alterado pelo CPC 07(R1), em 2010. Foram analisadas 88
das 100 maiores companhias abertas listadas em Exame Melhores e Maiores 2010 (excluiram-se
financeiras e seguradoras). O nivel de evidenciacao foi obtido a partir da Analise de Conteudo das
Notas Explicativas de 2008 e 2009, utilizando um check list, conforme disposi¢des de divulgacdo do
CPC 07, e os efeitos econdmicos mensurados pelos indices ROA, ROE, ROS e ISAG de 2009.

Rocco (2016) fez uma pesquisou em que se fez uso de uma metodologia de andlise qualita-
tiva, usando-se os métodos de abordagem hipotético-dedutivos de carater descritivo e analitico, teve
por linha de fundo ofertar algumas premissas basilares sobre a configuracao normativa dos incenti-
vos fiscais, vindo a reconhecer que o correto uso dessa forma de intervenc¢do do Estado na economia,
pode fomentar o desenvolvimento de direitos como da cultura, educacao, saude, sustentabilidade
ambiental, desenvolvimento regional, dentre outros ditames constitucionais.

Ao analisar os textos acima mencionados, percebe-se que a intervencdo do governo é rele-
vante. Os estudos realizados conseguiram provar que a atuagdo do governo nas empresas faz diferen-
¢a com suas subvencgdes. O trabalho desenvolvido por Gallon, Loureiro e Luca (2011), teve um carater
muito parecido com o que se espera ter no trabalho a ser desenvolvido. Uma vez que, foi analisada
certa quantidade de empresas e foram recolhidas informagdes de suas respectivas notas explicativas
com objetivo de investigar a divulgacdo das informacgdes e os efeitos econdmicos decorrentes do re-
conhecimento das SAG’s nas demonstracdes contabeis das maiores empresas abertas no Brasil. E o
estudo realizado por Melillo, Braganca e Medeiros (2019), também contribuiu para ressaltar que as
escolhas contabeis, na forma de reconhecimento das subven¢des governamentais, sio determinantes
nos elementos patrimoniais e de resultado da entidade, demonstrando sua empresa no processo de
tomada de decisao.

Saac (2016) objetivou descrever as caracteristicas das empresas que se beneficiam das sub-
vencdes e assisténcias governamentais. Para isso, a autora analisou 791 notas explicativas de 113
empresas listadas no indice da IBRX-100 da IB&FBovespa entre 2008 e 2014. Feito a regressao logica
por meio de softwares, foi possivel identificar que 43% da amostra se beneficiaram de algum progra-
ma de incentivo do Governo, totalizando o valor de 30 bilhdes de reais no periodo.

Mattos (2015) estudou a relacdo entre o Aqui Tem Farmacia Popular (do Programa Farma-
cia Popular do Brasil) e a Assisténcia Farmacéutica na Atencdo Basica, dois programas assistenciais
que foram criticados pela obscuridade quanto a relacdo que teriam; se de competicio ou comple-
mentariedade. Como resultado, identificou-se que no Aqui Tem Farmacia Popular e na Assisténcia
Farmacéutica na Atencao Basica o nimero de municipios cobertos pela segunda é maior (superior
90% contra 77% em 2014), bem como sua utilizacdo como fonte de obten¢do de medicamentos para
casos relacionados a hipertensao e diabetes (45-60% na Assisténcia Farmacéutica na Atengao Basi-
ca e 13-19% no Aqui Tem Farmdcia Popular, sendo o restante obtido no setor privado). O trabalho
analisou ainda o papel das politicas na dindmica dos modelos de aten¢do, com foco na segmentagdo
da demanda, nas tensdes entre Atenc¢do Basica seletiva e abrangente e na mercantilizagdo da saude;
o subfinanciamento e os diferentes modelos de gestdao dentro do contexto neoliberal, a expansao do
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mercado farmacéutico e as relagdes com as politicas para o Complexo Econdmico Industrial da Sadde.

Lima (2019) estuda a relacao entre os Direitos de Propriedade Intelectual (DPI) e a inova-
¢do econdmica tendo um olhar para a constru¢ao dos Sistemas Nacionais de Direitos de Propriedade
Intelectual (SNDPI) e do Sistema Internacional de Direitos de Propriedade Intelectual (SIDPI), ob-
jetivando entender a correlacao entre o DPI e 0o mundo contemporaneo e seus impactos no Brasil.
Para isso, o autor analisa a correlacao entre propriedade intelectual e inova¢do concluindo que os
DPI cresceram de importancia junto com o crescimento de poder das empresas transnacionais, e que
o desenvolvimento dos sistemas de inovacao nacionais (SNI) de paises como o Brasil, nao pode ser
visto de forma isolada das mudancas do paradigma tecnolégico e das mudangas das estratégias dos
grandes conglomerados.

Segundo Simdes et al. (2020) as entidades devem avaliar de forma minuciosa as assistén-
cias recebidas do governo para ai sim determinar a forma apropriada de contabilizacdo, no entanto
as entidades ndo acostumadas a receber assisténcia governamental podem precisar adotar novas
politicas e procedimentos contabeis que podem exigir julgamento significativo. O método aplicado
foi avaliacao das normas para assim concluir quais agdes que devem ser tomadas rapidamente pela
administragao.

Ja Ibanez (2011) realizou um estudo com o objetivo de entender a problematica geopolitica
dos processos de transformagdes legais e institucionais em curso, no Brasil, a partir da Subvengao
Economica da Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP) e das linhas de financiamento para inova-
cdo relacionada a saude.

Por fim Saac (2016) teve como objetivo descrever as caracteristicas que classificam as em-
presas que se beneficiam de tais incentivo. Foi realizada uma andlise descritiva com dados quantita-
tivos e qualitativos. Mostraram-se significativas as seguintes variaveis: tamanho da empresa, ado¢ao
das IFRS, o fato de as empresas serem auditadas por grandes firmas de auditoria, o controle acionario
ser privado, apresentar contingéncias fiscais classificadas como provaveis e possiveis, o fato de as
empresas captarem recursos do BNDES.

METODOLOGIA

A pesquisa é aplicada, descritiva e possui uma abordagem qualitativa e quantitativa para
identificar e analisar as subvenc¢des governamentais concedidas a empresas do setor sadde. Segundo
Fleury e WerLang (2017), a pesquisa aplicada busca investigar problemas existentes em empresas,
instituicdes, setores, grupos ou atores sociais. A pesquisa descritiva, comumente utilizada na analise
e descricdo de pesquisas contabeis de acordo com Raupp e Beuren (2006), permite descrever as ca-
racteristicas de um setor e estabelecer relagdes entre variaveis.

A fonte de informacgdo é documental, a partir da qual é feita uma analise quantitativa e qua-
litativa. Na abordagem quantitativa ha busca de apreensao de fendmenos com a andlise de dados e
procedimentos matematicos, para determinar se as concepgdes se sustentam ou nao apos analise de
variaveis quantificadas em nuimeros, segundo Silva (2018).

Por fim é qualitativa por se tratar de uma abordagem interpretativa do contexto, e analisar
fatos e fendmenos a partir de dados que nao podem ser coletados totalmente apenas pelo método
qualitativo, segundo Silva (2018).
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A coleta de dados foi realizada com a extracao de informagdes de demonstragdes contabeis
divulgadas por dezenove empresas do setor saude negociadas na B3 (Bolsa de Valores oficial do
Brasil). Posteriormente, foram coletadas as seguintes informagdes e armazenadas com o uso de uma
planilha eletronica: nome da empresa, itens de divulgacao das subven¢des governamentais (politica
contabil e os métodos de apresentacdo nas demonstracdes, natureza e a extensao ou assisténcias
governamentais, condi¢des a serem regularmente satisfeitas e outras contingéncias ligadas, descri-
cdo das subvencgdes nas demonstragoes), outras informacdes do ano de 2019 (valor reconhecido na
reserva de incentivos fiscais, resultado liquido, receita liquida, ativo total), subsidios por categorias
(perdao de dividas, empréstimos a taxas menores que as de mercado, ativos ndo monetarios, rentin-
cias a obrigac¢des e outros subsidios e tipos) e composicao do capital (nimero de a¢des ordinarias,
numero de a¢des preferenciais, formacgao societaria de primeiro, segundo e terceiro nivel e se o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) é um dos Socios).

O setor sadde considerado na andlise abrange empresas dos seguintes segmentos: atendi-
mento médico hospitalar, servigos de analise de diagnosticos, equipamentos de satde, farmacia, fa-
bricacdo de medicamentos e outros produtos para uso humano, fabricagao de medicamentos e outros
produtos para uso animal e operadoras de saude.

Os dados coletados serdo apresentados como niimeros e porcentagens e as variaveis conti-
nuas como média, desvio-padrdo, mediana, valor minimo e valor maximo.

ANALISE E RESULTADOS

Grupo de Empresas Analisadas

A andlise de resultados da pesquisa baseia-se na andlise das Demonstra¢cdes Contabeis e
respectivas Notas Explicativas de dezenove empresas listadas na B3, na categoria Comércio e Distri-
buicdo, Equipamentos, Medicamentos e Outros Produtos, e Servicos Médicos Hospitalares Anadlises e
Diagndsticos, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

A Tabela 1 apresenta as dezenove empresas analisadas, bem como a respectiva area de atu-
acdo principal, o porte da companhia, considerando o critério adotado pelo BNDES, que realiza a
classificacao empresarial de acordo com a receita operacional bruta anual, o resultado do exercicio, o
total do ativo e o patrimoénio liquido.
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Tabela 1 - Apresenta¢dao das companhias estudadas

AREA DE ATUACAD RECEITA LUCRO/ ATIVO
COMPANHIA PRINCIPAL PORTE BRUTA PRE]. TOTAL PL
ADVANCED DIGITAL
HEALTH MEDICINA ﬁ'ﬁ;ﬁg& " MICRO 5 4,941 421 1 '535
PREVENTIVA S.4. ? '
EQUIP. MEDICO- - _ .
BAUMER 5.4 HOSPITAL AR MEDIA 168.039 4194 190.587 108.127
BIOMM S.A BIOMEDICAMENTOS  MEDIA 10.561 -55.778 383.418 153.557
BIDTOSCANA BIOFARMACIA GRANDE B03.567 1602 1246948 740564
INVESTMENTS S.4. ’
CENTRO DE IMAGEM MEDICINA _ .
DLAGNOSTICOS S.4. e GRANDE 1.159.222 50073 2401121  1320.002
MEDICINA
Eﬁg&gﬁfs DA DIAGNOSTICAESERV. GRANDE 4725688 130.223 8.839.181 3263382
AMBULATORIAL
DIMED SA
DISTRIBUIDORA DE Eﬁ%ﬁ’;{?gf ' GRANDE 2.873.038 76.755 1468975 524176
MEDICAMENTOS
MEDICINA
FLEURY S.A. DIAGNOSTICAE GRANDE 3.011.528 312317 5096652 1758976
ASSISTENCIAL
HAPVIDA MEDICINA
PARTICIPACOESE ASSISTENCIAL E GRANDE 5.877.200 851.846 12.453.686 7.261.885
INVESTIMENTOS S.4. ODONTOLOGIA
HYPERA S.A. PRODUTOS GRANDE 4372101 1164040 11919475 8710100
FARMACEUTICOS
MEDICINA
INSTITUTO HERMES DIAGNOSTICA, .
PARDINI S.A. ASSISTENCIAL E GRANDE 1.454.240 158.404 1625791 696456
ODONTOLOGIA
LIFEMED INDUSTRIAL  PROD. E COMERC. DE
DE EQUIP. E ARTIGOS PROD. MED. E MEDIA 140841 18.275 215.358 98,341
MED. HOSP. 5.4, HOSPITALARES
PROD. E COMERC. DE
NORTEC QUIiMICA S.A. PROD. QUIMICOSE MEDIA 190964 15.793 194.452 134.241
FARMOQUIMICDS
NOTRE DAME MEDICINA
INTERMEDICA ASSISTENCIAL E GRANDE 8.693.451 423.583 13.148.040 6370396
PARTICIPACOES ODONTOLOGIA
ODONTOPREV S.A. ODONTOLOGIA GRANDE 1.887.301 284.821 176874 1116493
OURO FINO SAUDE DESENV.PROD.E
ANIMAL PARTICIPACOES COMERC.DEPROD.DE GRANDE 680.325 46,278 869.536 492,447
S.A. SAUDE ANIMAL
PROFARMA
DISTRIBUIDORA DE DISTRIB. DE PROD. .
PRODUTOS EARMACEUTICOS GRANDE 5.566.938 16.062 3.183.388 1037212
FARMACEUTICOS S.A.
QUALICORP )
CONSULTORIAE GESTAO DE BENEF. DE .
CORRETORA DE ASSISTENCIA ASAUDE  GRANDE 2177214 392756 2592918 1425837
SEGURDS S.4. )
COMERCIO DE PROD. .
RALA DROGASIL 5.A. e GRANDE 17496592  772.240 12.075.866 4076419

Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

A empresa Advanced Digital Health Medicina Preventiva S.A., ndo divulgou seus resultados
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para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, portanto os valores apresentados compreendem
o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018.

Observa-se que cerca de 74% das companbhias listadas estdo enquadradas como empresa de
grande porte, ou seja, receita bruta superior a 300 milhdes anuais. Outro ponto é o de que apenas
duas companhias apresentaram resultado do exercicio negativo, Advanced Digital Health Medicina
Preventiva S.A. e a Biomm S.A.

Outras Informac¢des Analisadas

Buscando-se analisar mais detalhadamente o porte da organizacao, bem como seu desempe-
nho econ6mico e financeiro, analisou-se trés indicadores de resultado elementares, a rentabilidade,
através do ROE - Return On Equity ou Retorno sobre o Patrimonio Liquido, Endividamento e Lucra-
tividade. O Grafico 1 apresenta o primeiro indicador analisado, o ROE, do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019.

Grafico 1 - Consolidacao do Retorno sobre o Patrimonio Liquido das empresas analisadas
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Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

Este indicador mostra o retorno, ou a capacidade de agregacdo de valor da companhia em re-
lacdo ao resultado gerado, ou seja, quanto ela consegue trazer de retorno, a partir do valor investido
pelos acionistas.

A consolidacao dos resultados demonstra que a maior parte das organizacdes obteve retorno
ao final do exercicio de 2019, ja que o resultado do exercicio foi positivo. A companhia com melhor re-
sultado foi a Qualicorp Consultoria e Corretora de Seguros S.A., retornando na forma de lucro 27,5%
do capital investido pelos socios. Por outro lado, tanto a Biomm S.A., como a Advanced Digital Health
Medicina Preventiva S.A. apresentaram resultado do exercicio negativo, ou seja, elas nao retornaram
lucro aos acionistas, mas sim prejuizo. Ainda mais agravante é a condi¢do da Advanced Digital Health
Medicina Preventiva S.A, que vem apresentando prejuizos consecutivamente, o que culminou com
seu patrimonio liquido negativo, o que impossibilitou o calculo do ROE.

0 préximo indicador analisado é o Indice de Endividamento Geral (EG), este indicador mos-
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tra a relacdo passivos versus ativos, ou seja, o percentual de ativos da organiza¢do que esta sendo
financiado por capital de terceiros. Este indice avalia o grau de alavancagem da instituicdo, indicando
se a organizacao utiliza mais recursos de terceiros ou préprios, mostrando assim a capacidade de

pagamento da institui¢do.
Grafico 2 - Consolidacio do Indice de Endividamento Geral das empresas analisadas
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Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

Analisando os dados, observa-se que dezessete das dezenove empresas estudadas, apresen-
ta indices de endividamento saudaveis, ou seja, o passivo menor que o ativo, indicando assim, a ca-
pacidade da empresa manter sua liquidez e honrar os compromissos firmados. As duas organizag¢des
que destoaram da amostra, apresentando indices de endividamento demasiadamente elevados, foi a
Odontoprev S.A. e a Advanced Digital Health Medicina Preventiva S.A., com um valor de endividamen-

to incongruentemente desproporcional ao total de ativo.

Assim, estes resultados indicam a incapacidade momentanea ou ndo da organizagdo gerar
receita através da execucdo da sua atividade, sendo necessario recorrer ao capital de terceiros para a
manutencao do capital de giro das atividades da organizacao.

Finalmente, o tiltimo indicador é o Indice de Lucratividade, ele mede os ganhos da organiza-
¢do a partir da receita operacional auferida, em outras palavras, este indicador mostra a capacidade

operacional da organizagdo de gerar lucro.
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Grafico 3 - Consolidacio da Lucratividade das empresas analisadas
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Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

Analisando os dados observa-se novamente que a Advanced Digital Health Medicina Preven-
tiva S.A. e a Biomm S.A., foram as empresas que ficaram com seus resultados negativos, isso ocorreu
pois como ja apresentado anteriormente, estas sdo as duas empresas que apresentaram o resultado
do exercicio também negativo.

Por fim observa-se que a lucratividade média entre as empresas é baixa, excluindo-se da
amostra os valores negativos, ela fica em 8,56%, bem abaixo dos resultados de empresas que desta-
caram-se positivamente no periodo, a Hypera S.A. (26,62%), e em seguida a Qualicorp Consultoria e
Corretora de Seguros S.A. com 18,04%.

Reconhecimento das Subveng¢des Governamentais

Nas analises deste trabalho buscou-se evidenciar as subven¢des governamentais usufruidas
por estas empresas privadas do setor de saide. As subvenc¢des governamentais podem ser entendi-
das conforme o CPC 07 como uma assisténcia da parte do governo, que usualmente é concedida para
as organizac¢Oes na forma de beneficio pecuniario, todavia ndo sendo restrito a este. Como contrapar-
tida do beneficio recebido, é exigido que a entidade cumpra certos requisitos que estao relacionados
a execucao de suas atividades operacionais.

Desta forma, com o intuito de analisar as subveng¢des usufruidas pelas companhias, bem como
a forma que elas evidenciam estas informagdes em suas Demonstracoes e Notas Explicativas, estabe-
leceu-se como critérios da pesquisa a evidenciacdo de trés questdes: a politica contabil adotada para
as subvencdes governamentais, incluindo os métodos de apresentacdo adotados nas demonstracdes
contdbeis, a natureza e a extensdo das subven¢des governamentais ou assisténcias governamentais e
as condig¢des a serem regularmente satisfeitas e outras contingéncias ligadas.

Como forma de classificar os dados levantados, adotou-se trés categorias de classificacao:
Divulgado - no caso de a empresa expressar de forma clara em suas Notas Explicativas a condi¢do
analisada; Nao evidenciado de forma clara, mas presente nas demonstra¢oes de forma indireta - no
caso de a empresa ndo evidenciar de forma clara a condi¢do estudada, porém citar e/ou apresentar
no decorrer de suas Notas Explicativas a condicao analisada; e, ndo divulgado, nem presente nas
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|
demonstragdes de forma indireta - no caso de a empresa ndo evidenciar direta ou indiretamente o

critério estudado.

A Tabela 2 apresenta o consolidado das informagdes obtidas através da leitura das Demons-
tracdes Contabeis e Notas Explicativas das dezenove empresas da amostra.

Tabela 2 - Analise consolidada das praticas de subvenc¢io adotadas pelas organizacoes

N3io evidenciado de forma clara, mas
Condigie Divulgado presente nas demonsiragbes de forma
indiret

A politica contibil adotada para as subvencies governamentais, incluindo os métodos de

Nio divulgado, nem presente nas
demonstracoes de forma indireta

Critério apresentacio adotados nas demonstracoes contibeis

Quantidade g - 11

Percentual 429 0% 58%

Critério A natureza e a extensio das subvencoes governamentais ou assisténcias povernamentais
Quantidade 6 6 7

Percentual 32% 32% 37%

Critério Condigdes a serem repularmente satisfeitas e outras continpéncias lipadas
Quantidade 4 2 13

Percentual 21% 119 68%

Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

Analisando-se estes dados observa-se que a maioria das organizac¢des ndo divulgou a poli-
tica contabil de subven¢des governamentais adotada (58%) e as condigdes a serem regularmente
satisfeitas pela companhia para usufruir do beneficio (68%). Ja para a natureza e a extensao das sub-
vencoes governamentais ou assisténcias governamentais o nimero de empresas que nao divulgaram
caiu (37%), mas ainda assim foi maior que as outras categorias.

Os itens sumarizados na Tabela 2 evidenciam que algumas das companhias analisadas usu-
fruem de subvencdes relacionadas a concessao de empréstimos do BNDES e BDMG com taxa de juros
inferiores as praticadas pelo mercado, e também, usufruem de empréstimos e financiamentos con-
cedidos pela FINEP - Financiadora de Estudos e Projetos, entidade governamental que concede re-
cursos reembolsaveis ou ndo a organizacdes que investem em pesquisa e inovac¢do, além de também
apoiar a construcao da primeira planta fabril, incorporagoes, fusdes e joint ventures.

Também foi evidenciado outras assisténcias governamentais como beneficios fiscais do ICMS
- Imposto sobre Circulacao de Mercadorias e Servi¢cos e da Lei do Bem, que igualmente trata-se de
uma concessao de incentivos fiscais as pessoas juridicas que realizam novas pesquisas e investem em
inovagoes tecnoldgicas.

De igual modo, objetivou-se nesta analise observar se ha o reconhecimento ou nao na Re-
serva de Incentivos Fiscais por parte das organizagdes, o que ficou evidenciado é que apenas seis
das dezenove empresas analisadas divulgaram esta informacdo. A Tabela 3 apresenta a consolidagdo
destes dados.
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Tabela 3 - Consolida¢ao dos valores reconhecidos analisados

Valor recomhecido na Reserva de Incentivos Fiscais em Milhares

Notagao Quantidade Percentual Media Desvio Mediana Valor Valor

Padrao Minime Maximo

9.519.5 |— 1.424.067 5 B3%

556.371 1.120.586 146404 9.520  2.838.813
1424067 |— 2.838.614 1 17%,

ronte: Dados da resquisa (ZU1Y)

Desta forma, pode-se observar que das doze companhias que divulgaram ou apresentaram
de forma inexplicita o recebimento de subven¢des governamentais, apenas seis reconheceram os
valores na Reserva de Incentivos Fiscais, sendo que destas seis companhias, duas explicitaram que os
incentivos fiscais usufruidos trata-se de beneficios oriundos da isencao e/ou diminui¢do da aliquota
aplicada ao ICMS.

Também foi evidenciado pela analise estatistica dos dados, sumarizados na Tabela 3, que os
valores da amostra estdo dispersos em um intervalo significativo, ou seja, a diferenga entre o menor
valor reconhecido e o maior é de 29.717%.

Por fim, observa-se que estes dados ndo se diferem relevantemente do levantamento rea-
lizado por Scheren et al. (2017), os autores analisaram o nimero de empresas que possuiam sub-
vencoes e assisténcias governamentais no periodo de 2010 a 2016 por setor econdmico da B3 S. A,
neste levantamento confirmou-se que no setor da saude, o maximo de companhias que evidenciaram
usufruir de Subven¢des Governamentais foram trés, oscilando também em alguns anos para uma ou
duas organizagoes.

Nao Evidenciacdo de Subven¢oes Governamentais

Durante a fase de levantamento dos dados, obteve-se retorno do departamento de Relacao
com Investidores de uma das empresas analisadas, a HapVida S.A., através do retorno positivo da
companhia, o diretor de mercado de capitais da companhia, Luccas Adib prestou esclarecimentos
sobre a relacdao da empresa e as subvengdes governamentais.

Ficou demonstrado que existem companhias que nao usufruem destes beneficios, nao evi-
denciando nas demonstragdes contabeis nenhuma forma de subveng¢ado governamental. A relacao es-
truturada pela HapVida S.A. ndo compreende recursos de natureza crediticia com o governo, ou seja,
toda captacao de recurso ocorre com a parceria privada, por meio de captacao de divida via emissao
de debéntures. Excepcionalmente, acontecendo apenas uma vez nos quarenta anos de existéncia da
organizagdo, ocorreu a efetivacdo de uma transagao via empréstimo bancario com o setor privado.

0 que também foi evidenciado foi a geracao de caixa robusta da organizacao, o que garante o
crescimento inorganico rapido da companhia, via aquisicao de empresas estratégicas em diferentes
localidades do pais.

Por fim, foi também explicitado que a empresa recebe estimulos setoriais por dedicar parte
dos seus rendimentos para a realizacdo de novas pesquisas e investimento em inovagdes tecnologi-
cas, através da Lei do BEM, uma lei onde o governo renuncia parte da arrecada¢do dos impostos de
direito, como forma de estimulo as organiza¢des que investem em PD&I, porém ainda nao explicitado
nas demonstrag¢des de 2019.
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CONSIDERACOES FINAIS

O Capitalismo de Lagos é definido por Lazzarini (2011) como uma rede interligada de con-
tatos, estratégias e conexoes de apoio, que de modo geral se relacionam com interesses politicos e
econOmicos. O autor destaca que essas relacoes sdo estabelecidas para se obter acordos comuns de
interesse ou angariar oportunidades de mercado. Cabe destacar que estas conexdes podem ser esta-
belecidas somente entre agentes da iniciativa privada, porém o que se observa de forma recorrente é
aligacdo do governo e outros agentes estatais nestas relacdes corporativas.

Deste modo, este trabalho buscou analisar nas dezenove empresas anteriormente listadas
como se comportam os grupos societarios, ou seja, a participacdo de entes estatais, privados e grupos
familiares controladores, nacionais e internacionais no comando acionario das companhias. Também
foi um dos objetivos da pesquisa, desdobrar os niveis societarios das dezenove empresas até ao ter-
ceiro grau, a fim de analisar as ligacdes entre estes agentes por meio da sua participacao, em alguns
casos, conjunta na formacao societaria de uma ou mais empresas.

A Tabela 4 mostra a consolidacao de alguns dados que evidenciam a formagdo societaria das
empresas, para melhor visualizacdo dos dados, utilizou-se a classificacao sugerida por Lazzarini, que
classifica os grupos em quatro tipos: estatais, privados familiares, privados amplos e estrangeiros.

Tabela 4 - Composicao acionaria das companhias analisadas

1° NIVEL ACIONARIO
TOTAL DE
TOTAL DE EMPRESAS  TOTAL DEEMPRESAS  TOTAL DE EMPRESAS EMPRESAS COM
COM ACIONISTAS COM ACIONISTAS COM ACIONISTAS ACIONISTAS
ESTATAIS PRIVADOS FAMILIARES  PRIVADOS AMPLOS ESTRANGEIROS
4 8 17 9
21,1% 42,1% 89,50 47 4%

Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

Observa-se que o somatorio total dos percentuais sobrepassa 100%, isso ocorre ja que uma
organizac¢do pode possuir em sua estrutura acionaria mais de uma das classificagcdes adotadas.

No levantamento dos dados evidenciou-se a participacao estatal em algumas empresas, atra-
vés do Banco Nacional de Desenvolvimento - BNDES Participa¢des S.A. e do Banco De Desenvolvi-
mento de Minas Gerais - BDMG. Além disso, também se observou a grande participacdo de empresas
estrangeiras na formacao societaria das organizagdes analisadas.

Também se evidenciou como pratica recorrente entre as empresas a manutenc¢ao do controle
aciondario nas maos da familia fundadora, além de se observar donos que criam uma empresa para
controlar outra, mantendo dessa forma o controle através de varias ramificacoes.

Este tipo de operacdo, sdo as chamadas “aglomeragdes”, ou seja, proprietarios que possuem
participacdes em sociedades de forma sobreposta, assim o que se observa sdo investimentos realiza-
dos de forma conjunta, e em muitos casos, o controle mantido por essas organizagoes.

Lazzarini (2011), também destaca que muitas vezes se torna um objetivo destas organiza-
¢des permanecerem com oS mesmos sdcios controladores para garantir a estratégia da organizagdo
de forma que seja mutuamente benéfica e coordenada. Estas aglomeracdes sdao conhecidas como
grupos econoémicos, ou seja, um conjunto de firmas que estao debaixo de um guarda-chuva comum,
0 mesmo controlador.
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Destaca-se que o que foi discutido pelo autor, pdde ser evidenciado na analise da formacao
societaria das dezenove instituicdes avaliadas, conforme evidenciado no Anexo 03, que desdobra a
formacao societaria de cada instituicao estudada em mais dois niveis. Ou seja, nos outros niveis ob-
serva-se igualmente presente em varias organizagoes, o controle acionario da familia controladora
por meio de outras firmas, além dos acionistas estrangeiros, e também, do governo.

Por fim, observa-se que as multiplas facetas do capitalismo no pais convergem para um
grupo restrito de investidores, ou seja, acionistas que, em suma, replicam a formagao societaria em
outras empresas, criando assim, um agrupamento por meio de piramides societarias e blocos que
possuem o controle bem estabelecido. Assim, ficam evidentes os lacos constituidos tanto na esfera
privada, com atuagdo também de agentes estrangeiros, como na publica, com a participacdo ativa de
entes governamentais.

0 CPC 07, trata da subvencao e assisténcia governamental, determina a evidenciacao do sub-
sidio recebido da esfera federal, estadual e municipal. O campo de estudo desta pesquisa delimitou-se
as empresas que se beneficiaram de recursos da FINEP - Financiadora de Estudos e Projetos. Os da-
dos das organizagdes receptoras destes recursos, foram extraidos do proprio site da FINEP, e destes,
foram listadas as organizacdes de capital aberto, que por determinacao da Lei, sdo obrigadas a publi-
car suas demonstragdes contabeis e financeiras.

Devido a pandemia da Covid-19, os governos de todo o mundo, incluindo o governo brasilei-
ro, estdo tentado implementar medidas para ajudar as empresas e consequentemente a economia a
superar os efeitos da crise.

Diante disso, um dos alvos de investimento tem sido a Industria Farmacéutica que represen-
ta uma industria-chave para o progresso tecnoldgico e cientifico da sociedade. O bem-estar da popu-
lacdo depende, de certa forma, da interacdo com o governo e com sistemas de saide. Uma vez que a
esperanca média de vida e a qualidade de vida das pessoas dependem muito do uso de medicamentos
que essas empresas oferecerem.

O presente trabalho pretendeu fazer um estudo sobre as subveng¢des governamentais e o ca-
pitalismo de lagos na area da satide no Brasil. Os dados investigados foram verificados através das de-
monstracdes contabeis disponibilizadas no site da B3 (Bolsa de Valores Oficial do Brasil), onde foram
consultadas as demonstragdes contdbeis de 19 (dezenove) empresas, da area da sadde, envolvidas
na pesquisa e consequentemente uma observacdo maior quanto as informacdes de suas respectivas
notas explicativas para saber quais subvencoes existem e conhecer melhor as constitui¢cdes societa-
rias dos envolvidos.

0 governo pode oferecer os subsidios de varias formas, dentre elas tém-se: os empréstimos
abaixo da taxa de mercado, incentivos de trabalho a curto prazo, fundos de assisténcia, créditos tri-
butarios baseados em renda, entre outras. Assim, as entidades podem receber subsidios por meio de
perdao de dividas, empréstimos a taxas menores que as de mercado, ativos ndo monetarios, rendin-
cias a obrigacdes e outros subsidios.

As subvencgdes sdo compreendidas como modalidade de transferéncia de recursos financei-
ros publicos para instituicdes privadas e publicas, sem fins lucrativos e de carater assistencial. O
principal objetivo é ocultar despesas de seus custeios.

O capitalismo de lagos pode ser compreendido como uma relacao negativa entre o setor pri-
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vado e o setor publico, que resulta na criacdo de monopdlios (ou seja, quando o poder é concentrado
nas maos de poucas empresas). Normalmente, o monopo6lio possui grande poder econdémico, € in-
fluente e acaba sendo protegido pelo governo, que o torna cada vez mais forte.

Portanto, conclui-se que, a intervenc¢ao do governo é relevante. Os estudos realizados conse-
guiram provar que a atua¢ao do governo nas empresas faz diferen¢a com suas subveng¢des. Uma vez
que, foram analisadas uma certa quantidade de empresas e foram recolhidas informagdes de suas
respectivas notas explicativas com objetivo de investigar a divulgacao das informacdes e os efeitos
economicos decorrentes do reconhecimento das SAG’s nas demonstragcdes contabeis das maiores
empresas abertas no Brasil. Também contribuiu para ressaltar que as escolhas contabeis, na forma
de reconhecimento das subvengdes governamentais, sdo determinantes nos elementos patrimoniais
e de resultado da entidade, demonstrando sua empresa no processo de tomada de decisao.

O governo tem a funcao de servir a populacdo. Porém, se ele ndo agir de forma adequada,
podera correr o risco de deixar a parcela menos favorecida da populacao de lado. Isso ocorre quando
ele estiver mais capturado pelo setor privado e quanto mais atender a grupos de interesses.

Dessa forma, para o bem de todos, é importante que o capitalismo de lacos seja combatido.
Um dos focos principais é reduzir a corrupg¢ao. Para isso, é necessario existir agéncias com poder e
independéncia de governos e de empresas para regular fusdes e aquisicdes empresariais e, ainda,
qualquer a¢ao que provoque o aumento da concentracao de mercado.
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